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ANALISIS PENGARUH EFISIENSI MODAL KERJA, LIKUIDITAS  
DAN LEVERAGE TERHADAP PROFITABILITAS  
(Studi Kasus pada Perusahaan Manufaktur  
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2015) 
ABSTRAKSI 
Tujuan penelitian ini adalah untuk menguji ada tidaknya pengaruh efisiensi 
modal kerja, likuiditas, dan leverage terhadap profitabilitas pada perusahaan 
manufaktur. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2013 sampai dengan 2015 
sebanyak 128 perusahaan sedangkan pemilihan sampel dilakukan dengan 
menggunakan metode purposive sampling yang dipilih berdasarkan beberapa 
kriteria sehingga diperoleh sampel sebanyak 28 perusahaan. Hasil analisis uji 
koefisien determinasi diperoleh nilai R square sebesar 0,344 atau 34,4%. Hal ini 
menunjukkan semua variabel independen memiliki pengaruh sebesar 34,4% 
terhadap variabel dependen, sedangkan sisanya sebesar 65,6% dipengaruhi oleh 
variabel lain. Pada uji t diketahui bahwa variabel efisiensi modal kerja tidak 
berpengaruh terhadap profitabilitas sedangkan variabel likuiditas dan leverage 
berpengaruh terhadap profitabilitas. Hasil analisis uji F diperoleh nilai Fhitung > 
Ftabel (13,102 > 2,76). Berarti secara bersama-sama variabel efisiensi modal kerja, 
likuiditas, dan leverage berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. 




The purpose of this study was to test the effect of the efficiency of working 
capital, liquidity, and leverage on profitability in a manufacturing company. The 
population in this study are all manufacturing companies listed in Indonesia Stock 
Exchange period 2013 to 2015 as many as 128 companies, while the sample 
selection is done by using purposive sampling method were selected based on 
several criteria in order to obtain a sample of 28 companies. The results of the 
analysis obtained value coefficient determination R square of 0.344 or 34.4%. 
This shows all the independent variables have an impact of 34.4% on the 
dependent variable, while the remaining 65.6% is influenced by other variables. 
At t test found that the variable efficiency of working capital  has no effect on 
profitability, while liquidity and leverage variable has an effect on profitability. F-
test analysis results obtained value Fcount > Ftable (13.102 > 2.76). Means together 
variable working capital efficiency, liquidity, and leverage significant effect on 
profitability. 
 








a. Latar Belakang Masalah 
 Pengelolaan yang tepat sangat diperlukan dalam mendukung 
pengembangan kinerja perusahaan dalam tujuannya meningkatkan profitabilitas. 
Setiap perusahaan bertujuan untuk mencari profitabilitas. Profitabilitas adalah 
kemampuan suatu perusahaan untuk memperoleh laba dalam hubungannya 
dengan penjualan, total aktiva, maupun modal sendiri (Sartono, 1998) dalam 
Nugroho (2011). Profitabilitas yang stabil akan membuat para investor tertarik 
untuk menginvestasikan dananya. Selain itu perusahaan dengan tingkat 
profitabilitas yang stabil akan mampu menjaga kelangsungan usahanya secara 
efisien. 
 Perusahaan dalam menjalankan aktivitas memerlukan dana untuk 
membiayai kegiatan operasional sehari-hari maupun untuk membiayai investasi 
jangka panjangnya. Modal kerja merupakan aspek yang paling penting bagi tiap 
perusahaan karena modal kerja merupakan faktor penentu berjalannya kegiatan 
operasional jangka pendek dalam perusahaan. Perusahaan yang mampu 
menghasilkan nilai tambah atau keuntungan yang sustainable (berkelanjutan) 
adalah perusahaan yang mampu memanfaatkan modal kerjanya secara efektif dan 
efisien (Santoso, 2013). 
 Likuiditas adalah kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
keuangannya yang harus segera dipenuhi. Tingkat likuiditas yang tinggi membuat 
perusahaan mampu menyelesaikan kewajiban jangka pendeknya tepat waktu dan 
menunjukkan kualitas perusahaan yang lebih baik di mata investor dan kreditur. 
Agha et al (2014) menjelaskan bahwa tingkat optimal likuiditas menjamin 
perusahaan untuk memenuhi hutang jangka pendek perusahaan tersebut dan 
manajemen yang tepat bisa menjanjikan bisnis yang menguntungkan. 
 Leverage adalah penggunaan aktiva dan sumber dana oleh perusahaan 
yang memiliki biaya tetap (beban tetap) berarti sumber dana yang berasal dari 
pinjaman karena memiliki bunga sebagai beban tetap. Perusahaan yang memiliki 
tingkat leverage keuangan yang tinggi dapat berakibat adanya kesulitan keuangan 





Sehingga perusahaan dengan tingkat leverage yang tinggi mengakibatkan 
penurunan kinerja dan dapat pula berakibat pada kondisi kebangkrutan, namun 
perusahaan dengan tingkat leverage yang sesuai membuat perusahaan dapat 
berkembang menjadi lebih baik. 
 Pada dasarnya semua perusahaan yang beroperasi bertujuan untuk mencari 
dan meningkatkan profitabilitas, mengingat sangat pentingnya mengetahui apa 
saja yang dapat mempengaruhi profitabilitas, maka penulis tertarik untuk meneliti 
dan menganalisis variabel-variabel yang dapat mempengaruhi profitabilitas dan 
memilih perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia sebagai 
obyek penelitiannya, maka penelitian ini berjudul “ANALISIS PENGARUH 
EFISIENSI MODAL KERJA, LIKUIDITAS, DAN LEVERAGE TERHADAP 
PROFITABILITAS” (Studi Kasus pada Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2015). 
b. Tujuan Penelitian 
1. Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh efisiensi modal kerja terhadap 
profitabilitas pada perusahaan manufaktur. 
2. Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh likuiditas terhadap profitabilitas 
pada perusahaan manufaktur. 
3. Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh leverage terhadap profitabilitas 
pada perusahaan manufaktur. 
4. Untuk menganalisis ada tidaknya pengaruh efisiensi modal kerja, likuiditas, 
dan leverage secara bersamaan terhadap profitabilitas pada perusahaan 
manufaktur. 
 
c. Pengertian Profitabilitas  
Menurut Sartono (1996:130) profitabilitas adalah kemampuan 
perusahaan memperoleh laba dalam hubungannya dengan penjualan, total 
aktiva maupun modal sendiri. Profitabilitas adalah kemampuan menghasilkan 
laba (profit) selama periode tertentu dengan menggunakan aktiva yang 
produktif atau modal, baik modal secara keseluruhan maupun modal sendiri 





d. Pengertian Modal Kerja 
Indikator adanya manajemen modal kerja yang baik adalah adanya 
efisiensi modal kerja (Husnan, 2007) dalam Wibowo dan Wartini (2012). 
Modal kerja menurut Riyanto (2001:57) yaitu setiap perusahaan selalu 
membutuhkan modal kerja untuk membelanjai operasinya sehari-hari, 
misalkan untuk memberikan persekot pembelian bahan mentah, membayar 
upah buruh, gaji pegawai dan lain sebagianya. 
e. Pengertian Likuiditas 
Menurut Riyanto (2001:25) likuiditas adalah kemampuan suatu 
perusahaan untuk memenuhi kewajiban finansiilnya yang harus segera 
dipenuhi. Likuiditas adalah kemampuan aset untuk diubah ke dalam bentuk 
tunai tanpa adanya konsesi harga yang signifikan. Perusahaan yang memiliki 
aset lancar sebagian besar terdiri atas kas dan piutang yang belum jatuh 
tempo dianggap lebih likuid daripada perusahaan dengan aset lancar sebagian 
besar terdiri atas persediaan (Horne dan Wachowicz, 2012:167). 
f. Pengertian Leverage 
Menurut Horne dan Wachowicz (2012:169) leverage adalah sejauh 
mana perusahaan dibiayai oleh utang. Leverage suatu perusahaan 
menunjukkan kemampuan perusahaan untuk memenuhi segala kewajiban 
finansialnya, apabila perusahaan sekiranya dilikuidasi (Riyanto, 2010:32) 
dalam Alamsyah, dkk (2016). 
 
2. METODE PENELITIAN 
 Jenis penelitian ini menggunakan pendekatan studi kasus. Populasi yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2013-2015 sebanyak 128 
perusahaan. Sampel yang digunakan dalam penelitian ini diambil dengan metode 
purposive sampling. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan untuk memilih 
sampel tersebut, maka diperoleh jumlah sampel sebanyak 28 perusahaan 
manufaktur yang akan diteliti dan dianalisis. Seluruh data yang digunakan dalam 





dalam penelitian ini menggunakan data dalam kategori time series berupa laporan 
keuangan perusahaan manufaktur yang dipublikasikan di BEI dalam periode 
tahun 2013 sampai dengan tahun 2015. Metode analisis yang digunakan yaitu uji 
regresi linier berganda, uji hipotesis, dan uji asumsi klasik. 
 
3. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Analisis Regresi Linier Berganda 
Data dianalisis dengan menggunakan model regresi berganda (multiple 
regression method) yang berdasarkan pada hubungan antara dua variabel yaitu 
variabel dependen dan variabel independen. Sebagai variabel independen yaitu 
Working Capital Turnover (X1), Current Ratio (X2), dan Debt to Equity Ratio 
(X3). Sedangkan variabel dependen yaitu Profitability (Y), maka digunakan 
model regresi berganda. Adapun rumusnya adalah sebagai berikut : 
Y = 5,419 -         +         -         
Dari persamaan diatas dapat diinterpretasikan sebagai berikut : 
1) Konstanta sebesar 5,419; artinya apabila efisiensi modal kerja, likuiditas, 
dan leverage sama dengan 0 (nol) maka Profitabilitas (ROA) mengalami 
peningkatan sebesar 5,419. 
2) Koefisien regresi variabel Efisiensi Modal Kerja (X1) memiliki nilai negatif 
yaitu sebesar -0,002; artinya apabila terjadi kenaikan WCT sebesar 1 satuan 
dengan asumsi variabel lain tetap, maka akan diikuti oleh penurunan ROA 
sebesar 0,002. 
3) Koefisien regresi variabel Likuiditas (X2) memiliki nilai positif yaitu 
sebesar 0,013; artinya apabila terjadi kenaikan Likuiditas maka Profitabilitas 
akan mengalami peningkatan sebesar 0,013. 
4) Koefisien regresi variabel Leverage (X3) memiliki nilai negatif yaitu 
sebesar -1,440; artinya apabila terjadi kenaikan DER sebesar 1 satuan 







Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
Hasil koefisien determinasi atau R² dapat dilihat dari hasil output analisis data 







Sumber : Data diolah, 2016 
Berdasarkan hasil analisis data diatas maka di peroleh nilai R Square (R²) 
sebesar 0,344 atau 34,4%. Artinya semua variabel independen memiliki pengaruh 
sebesar 34,4% terhadap variabel dependen. Sisanya sebesar 65,6% dipengaruhi 
oleh variabel lain. 
 
Uji F Statistik 







Sumber : Data diolah, 2016 
Ftabel  = α; (k - 1; N – k) 
= 0,05; (4 – 1; 79 – 4) 
= 0,05; (3; 75) 
= 2,76 
 
Tabel Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Model R R Square Adjusted R 
Square 




 0.344 0.318 3.66718 
a. Predictors: (Constant), DER, WCT, CR 
b. Dependent Variable: ROA 











 Regression 528.577 3 176.192 13.102 0.000
b
 
 Residual 1008.613 75 13.448   





Dari hasil analisis data yang telah dilakukan maka dapat diketahui bahwa 
nilai         adalah sebesar 13,102. Karena         >        (13,102 > 2,76), maka 
Ho ditolak. Berarti dapat disimpulkan bahwa Ha diterima, artinya variabel 
efisiensi modal kerja, likuiditas, dan leverage secara bersama-sama berpengaruh 
signifikan terhadap profitabilitas (ROA). 
 
Uji t Statistik 
Hasil uji t statistik dapat dilihat dari hasil analisis data sebagai berikut : 
Tabel Hasil Uji t Statitik 
Variabel thitung ttabel p-value Keterangan 
WCT -0.081 -1,992 0.935 Ho diterima 
CR 3.936 1,992 0.000 Ho ditolak 
DER -2.686 -1,992 0.009 Ho ditolak 
Sumber : Data diolah, 2016 
1. Uji pengaruh variabel Efisiensi Modal kerja (X1) terhadap Profitabilitas (Y) 
Hasil analisis uji t statistik variabel Efisiensi Modal Kerja (WCT) 
diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,935 lebih besar dari standar signifikansi 
yang ditentukan yaitu 0,05 atau 5%. Selain itu dapat dilihat dari perbandingan 
t hitung dan t tabel dimana t hitung > t tabel (-0,081 > -1,992), maka Ho 
diterima. Berdasarkan hasil tersebut dapat diperoleh kesimpulan bahwa 
efisiensi modal kerja tidak berpengaruh terhadap profitabilitas. 
2. Uji pengaruh variabel Likuiditas (X2) terhadap Profitabilitas (Y) 
Hasil analisis uji t statistik variabel Likuiditas (CR) diperoleh nilai 
signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari standar signifikansi yang 
ditentukan yaitu 0,05 atau 5%. Selain itu dapat dilihat dari perbandingan t 
hitung dan t tabel dimana t hitung > t tabel (3,936 > 1,992), maka Ho ditolak. 
Berdasarkan hasil tersebut dapat diperoleh kesimpulan bahwa likuiditas 







3. Uji pengaruh variabel Leverage (X3) terhadap Profitabilitas (Y) 
Hasil analisis uji t statistik variabel leverage (DER) diperoleh nilai 
signifikansi sebesar 0,009 lebih kecil dari standar signifikansi yang 
ditentukan yaitu 0,05 atau 5%. Selain itu dapat dilihat dari perbandingan t 
hitung dan t tabel dimana t hitung < t tabel (-2,686 < -1,992), maka Ho 
ditolak. Berdasarkan hasil tersebut dapat diperoleh kesimpulan bahwa 
leverage berpengaruh terhadap profitabilitas. 
 
Pembahasan 
a. Pengaruh Efisiensi Modal Kerja (WCT) terhadap Profitabilitas (ROA) 
Dalam penelitian ini efisiensi modal kerja diukur menggunakan 
perputaran modal kerja dimana perputaran modal kerja merupakan 
perbandingan antara penjualan dengan jumlah keseluruhan aktiva lancar yang 
dimiliki suatu perusahaan pada periode akutansi tertentu. Semakin besar rasio 
ini menunjukkan efektifnya pemanfaatan modal kerja yang tersedia dalam 
meningkatkan profitabilitas perusahaan. 
Berdasarkan hasil analisis regresi secara parsial diperoleh nilai t hitung 
sebesar -0,081 dan t tabel sebesar -1,992 atau -0,081 > -1,992 dapat 
disimpulkan bahwa variabel efisiensi modal kerja tidak berpengaruh terhadap 
profitabilitas. Hal ini menunjukkan bahwa perubahan modal kerja tidak 
berdampak pada perubahan profitabilitas dan juga dapat disebabkan karena 
perusahaan masih belum dapat memanfaatkan modal kerja yang dimiliki 
sehingga dana yang diinvestasikan ke dalam aktiva tetap berlebih tidak 
efektif. Modal kerja yang terlalu besar membuat aktiva lancar tidak berjalan 
produktif karena banyak dana berlebih atau menganggur. Hal tersebut dapat 
mempengaruhi terjadinya penurunan profitabilitas perusahaan. 
b. Pengaruh Likuiditas (CR) terhadap Profitabilitas (ROA) 
Dalam penelitian ini likuiditas diukur menggunakan perbandingan aktiva 
lancar dengan kewajiban lancar. Berdasarkan pengujian statistik diperoleh 





maka dapat disimpulkan bahwa variabel likuiditas berpengaruh terhadap 
profitabilitas. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan mampu memenuhi 
kewajiban lancarnya dengan aktiva lancar yang dimiliki yang hampir jatuh 
tempo. 
Hubungannya dengan profitabilitas yaitu perusahaan mampu 
memanfaatkan hutang untuk kegiatan operasional perusahaan secara efektif 
dan efisien dimana hal tersebut salah satunya dapat memperlancar proses 
produksi yang nantinya juga akan berpengaruh terhadap peningkatan 
profitabilitas perusahaan.  
c. Pengaruh Leverage (DER) terhadap Profitabilitas (ROA) 
Berdasarkan hasil pengujian diperoleh nilai t hitung sebesar -2,686 dan 
nilai t tabel yaitu -1,992 atau -2,686 < -1,992 maka dapat disimpulkan bahwa 
variabel leverage berpengaruh terhadap perubahan profitabilitas. Leverage 
merupakan kemampuan perusahaan dalam membayar hutangnya 
menggunakan ekuitas yang dimiliki. Rasio ini berguna untuk mengetahui 
seberapa efektif pemanfaatan modal yang diperoleh dari utang untuk 
pengelolaan operasional perusahaan. Leverage yang tinggi juga menimbulkan 
risiko yang tinggi pula. Pada dasarnya perusahaan menambah jumlah hutang 
untuk dapat mengembangkan usahanya. Namun, tingginya jumlah hutang 
yang tidak seimbang dengan jumlah ekuitas yang dimiliki perusahaan akan 
menyebabkan ekuitas yang seharusnya digunakan untuk pengembangan 
perusahaan beralih untuk menutupi hutang yang harus dipenuhi. Hal tersebut 
tentunya dapat mempengaruhi profitabilitas perusahaan.  
d. Pengaruh Secara Simultan Efisiensi Modal Kerja (WCT), Likuiditas (CR), 
dan Leverage (DER) terhadap Profitabilitas (ROA) 
Uji F digunakan untuk mengetahui pengaruh variabel independen 
terhadap variabel dependen secara simultan (bersama-sama). Berdasarkan 
hasil uji statistik nilai F hitung sebesar 13,102 dan F tabel sebesar 2,76 
sehingga F hitung > F tabel (13,102 > 2,76) dengan tingkat signifikansi 0,000 
lebih kecil dari 0,05. Artinya variabel efisiensi moal kerja, likuiditas dan 





manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2013 
sampai dengan 2015 terbukti kebenarannya.  
Dalam penentuan jumlah modal kerja yang terlalu besar dapat 
menurunkan kesempatan dalam meningkatkan profitabilitas, namun 
profitabilitas masih dapat dimaksimalkan apabila dapat dikelola dengan baik. 
Disamping itu penggunaan hutang yang terlalu besar untuk menambah 
jumlah modal juga akan berisiko tinggi karena beban kewajiban yang harus 
dipenuhi juga akan mengingkat sehingga dapat menurunkan tingkat 
profitabilitas. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis data dan pembahasan dapat disimpulkan beberapa 
hal sebagai berikut :  
1. Hasil analisis uji hipotesis koefisien determinasi diperoleh nilai R square 
sebesar 0,344 atau 34,4%. Artinya semua variabel independen memiliki 
pengaruh sebesar 34,4% terhadap variabel dependen. Sisanya sebesar 65,6% 
dipengaruhi oleh variabel lain. 
2. Hasil analisis uji F statistik diperoleh tingkat signifikansi lebih kecil dari 
standar signifikansi yang telah ditentukan yaitu 0,05 atau 5% dan 
perbandingan antara F hitung dan F tabel dimana F hitung > F tabel ( 13,102 
> 2,76). Artinya variabel efisiensi modal kerja, likuididtas, dan leverage 
secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas (ROA).  
3. Hasil analisis uji t statistik variabel Efisiensi Modal Kerja (WCT) diperoleh 
nilai signifikansi sebesar 0,935 lebih besar dari standar signifikansi yang 
ditentukan yaitu 0,05 atau 5%. Selain itu dapat dilihat dari perbandingan t 
hitung dan t tabel dimana t hitung > t tabel (-0,081 > -1,992). Berdasarkan 
hasil tersebut dapat diperoleh kesimpulan bahwa efisiensi modal kerja tidak 





4. Hasil analisis uji t statistik variabel Likuiditas (CR) diperoleh nilai 
signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari standar signifikansi yang 
ditentukan yaitu 0,05 atau 5%. Selain itu dapat dilihat dari perbandingan t 
hitung dan t tabel dimana t hitung > t tabel (3,936 > 1,992). Berdasarkan hasil 
tersebut dapat diperoleh kesimpulan bahwa likuiditas berpengaruh terhadap 
profitabilitas. 
5. Hasil analisis uji t statistik variabel leverage (DER) diperoleh nilai 
signifikansi sebesar 0,009 lebih kecil dari standar signifikansi yang 
ditentukan yaitu 0,05 atau 5%. Selain itu dapat dilihat dari perbandingan t 
hitung dan t tabel dimana t hitung < t tabel (-2,686 < -1,992). Berdasarkan 




1. Bagi pihak manajemen perusahaan hendaknya dapat mengelola modal kerja, 
likuiditas dan leverage secara efektif dan efisien sehingga profitabilitas 
dapat meningkat. 
2. Bagi penelitian selanjutnya dengan judul serupa sebaiknya menggunakan 
sampel perusahaan yang lebih banyak dan menambah rentang waktu 
penelitian untuk mendapatkan hasil pengujian yang lebih akurat. 
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